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Presentacion

Saludo del Decano

ara la Facultad de Ciencias Econdmicas y Ad-

ministrativas de la Universidad de Concepcion,
es un gran hito el volver a relanzar el Informe
Econdmico Regional, después de algunos afios
que estuvo en receso.

La Facultad cumple este 2022, 65 afos de exis-
tencia por lo cual este Informe es un documento
académico de mucha relevancia, pues vuelca el
trabajo de investigacién de los distintos acadé-
micos de los departamentos de la Facultad, en
los distintos ambitos del quehacer nacional, pero
poniendo un énfasis muy especial en el aconte-
cer regional y en el andlisis de sus principales
sectores econémicos.

Es de suma importancia para la regién del Biobio
conocer el desarrollo de la actividad econdémica
durante estas ultimas décadas, ver sus sectores
principales y su comportamiento en el contexto
mundial. La regién del Biobio es una regién abierta
al mundo, entonces lo que sucede en el exterior
tiene fuertes repercusiones en el acontecer lo-
cal. Ver de qué manera las acciones que suceden
en los principales paises socios de Chile, tienen
implicancias en el comercio exterior y en otras
actividades relevantes del acontecer nacional y
regional. Qué sucede con las cifras de empleo, la
inflacién, el crecimiento, la inversién, son solo
algunos datos muy relevantes para el pais y ende
para nuestra region

Finalmente, agradecer a todas las instancias que
permitieron que este Informe Econémico Regional
pudiese volver a circular; académicos, investi-
gadores, alumnos de pre y postgrado e institu-
cionales, entre otros. Y lo principal es que este
Informe vaya en beneficio de todas las personas,

empresas e instituciones y se transforme en un
instrumento que les sea util en la eficiente toma
de decisiones econémicas-sociales.

Bienvenido Informe Econdémico Regional
Facea-UdeC.

Prof. Alvaro Escobar Gonzdlez

Decano de la Facultad de Ciencias Econémicas y
Administrativas de la Universidad de Concepcion. Durante
varios arios ha sido Director del Programa de MBA de la
misma Facultad.

Ingeniero Comercial y Master en Administracion de
Empresas. Sus dreas de especializacion son Marketing,
Marketing Internacional y Emprendimiento.
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Editorial

T sta edicidén, que marca el relanzamiento del
1 4 TER después de su ultima publicaciéon el afio
2006, ocurre en un momento econdémico, social
y politico marcado por los impactos de dos crisis
consecutivas. La primera, asociada al “estallido
social” o crisis politica desde octubre del 2019
y la segunda, la crisis sanitaria producto de la
pandemia del Covid-19 desde el ario 2020. A eso
afladimos la inestabilidad reciente del escenario
internacional y el creciente temor de una rece-
sion internacional como resultado del proceso
inflacionario que vive el mundo y nuestro pafis.

Este volumen aborda varios de estos temas, par-
tiendo por el andlisis coyuntural de la economia
nacional desde el inicio de la pandemia el afio
2020. Durante ese periodo se evidencia una fuerte
contraccion de la actividad econdémica seguida de
una sorpresiva y boyante recuperacion durante
el ario 2022. Esto ha llevado a un proceso infla-
cionario que ha aumentado la incertidumbre y
temor de una recuperacién frustrada para este
afio y el proximo. Se analiza la descoordinacion
entre la oferta y la demanda agregada producto
de los impactos de esta crisis sanitaria y su im-
pacto en la capacidad productiva de la economia
en un contexto de importantes estimulos en el
gasto privado y publico.

Al mismo tiempo, y mas importante aun, esta
edicién incluye un andlisis de coyuntura regional
del Biobio que analiza la evolucién de la actividad
economica regional y el empleo tanto en forma
agregada como por sectores. Los datos muestran
que el impacto de la crisis ha sido diferente entre
sectores, tanto en términos de actividad econo-
mica como en empleo, y existen actividades que
aun no recuperan los niveles prepandemia.

En la seccion En Profundidad se han incluido dos
articulos que abordan sendos temas fundamentales
para la evolucién de corto y largo plazo tanto de
la economia del pais como de la regién.

El primero retoma el analisis y seguimiento que
el IER ha hecho de la estructura productiva de la
region y la evolucion del crecimiento econémico
de la regién en al largo plazo. Y el resultado se
repite: el crecimiento regional sigue perdiendo
dinamismo vy, con ello, sigue mostrando una menor
participacion en PIB nacional y menor capacidad
de generacién de empleo. Este articulo actualiza
la evidencia con los datos de los dltimos 20 afios
y confirma que este rezago en el crecimiento de
la regién del Biobio ha seguido su trayectoria,
cuestién que deberia ser de la preocupacién y
prioridad en la politica publicas y plan de desa-
rrollo estratégico de la region. El segundo articulo
En Profundidad aborda el tema de la inflacién en
Chile en los ultimos afios analizando las causas
y las implicancias de politica econémica para
su control. En el andlisis de este fendmeno el
articulo enfatiza la importancia relativa de los
factores internacionales en la inflacién chilena
con respecto a factores mas internos.

Ivdn E. Araya
Gomez, Ph.D.

Profesor Asociado Departamento
de Economia Facultad de Ciencias
Econédmicas y Administrativas
Universidad de Concepcion.

Director Informe Econdmico Regional




Analisis Nacional

La Economia de Chile Post-Covid-19: Una Recuperacion

Frustrada

0 cabe duda de que la crisis sanitaria producto

de la pandemia del Covid-19 que se inicia
en nuestro pais con el paciente cero en marzo
del 2020 y las medidas de cuarentena han teni-
do duros impactos econémicos y sociales con la
contraccion de la actividad econémica y la pérdida
de empleo durante el afio 2020. Al mismo tiempo,
durante el afio 2021 tuvimos una sorprendente
y robusta recuperacion de estos indicadores por
los estimulos en términos fiscales y monetarios
para potenciar la demanda agregada (gasto) y
los retiros. Todo esto ha generado incertidumbre
sobre lo sostenible de esta recuperacién este afio
2022y los préoximos producto de la inflacién.

Esta crisis ha sido distinta en varios aspectos. En
primer lugar, no tiene su origen en el mercado
financiero e inmobiliario como fue la crisis de las
hipotecas y que produjo la Gran Recesion del afio
2008-2009 siendo su propagacion por medio de

Informe preparado por el Taller de Andlisis
de Coyuntura, bajo la responsabilidad del
Prof. Ivan Araya Gémez, Ph.D.
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los mercados financieros y la disponibilidad de
créditos afectando la demanda agregada. Tam-
poco ha sido producto de una catastrofe natural
como fue Catrina en el sur de Estados Unidos en
agosto de 2005 o el terremoto en la zona central
de Chile en febrero de 2010, daniando parcial-
mente la capacidad instalada de la economia. En
segundo lugar, esta crisis sanitaria ha afectado
en forma desigual a los distintos segmentos de la
poblacion y empresas. Tercero, esta crisis ocu-
rre con una economia mundial aun con efectos
latentes de la Gran Recesion y las politicas ma-
cro adoptadas para su recuperacion con déficit y
endeudamiento fiscal relativamente altos y una
politica monetaria claramente expansiva con tasa
de interés histéricamente bajas. Al mismo tiem-




po, el escenario mundial producto de la guerra de
Ucrania-Rusia ha sido adverso por sus impactos
en los precios internacionales de los alimentos,
el gas y el petrdleo. Y por ultimo para el caso de
Chile, la pandemia se viene agregar a los impactos
negativos del “estallido social” o crisis politica a
partir de octubre de 2019. Todos estos aspectos
condicionan los efectos de esta pandemia y los
espacios, impactos y resultados de la politica macro
en mitigar los efectos negativos de la pandemia
y para una rapida y sostenida recuperacion.

Como veremos, el impacto de esta pandemia golped
los ingresos de los hogares afectando el gasto en
consumo, la inversién privada de las empresas y
la demanda por nuestras exportaciones durante
el 2020. Al mismo tiempo, ese afio tuvimos una
fuerte contraccion en la producciéon como resultado
de la suspensién de la actividad laboral y poste-
rior cierre de empresas, afectando la capacidad
productiva de nuestro pais. Esto ha hecho mas
compleja y profunda esta crisis y la recuperacion
de la economia durante el afio 2021 especialmente
a partir de los estimulos de demanda en un es-
cenario de una menor capacidad productiva para
responder a esos estimulos con los riesgos que ya
comenzamos a evidenciar a fines de ano 2021, con
los primeros indicios de aumentos en la inflacion
y que se han confirmado durante esta primera
mitad de ario 2022. Todo ello ha aumentado la

Grafico N° 1- PIB Nacional en Niveles 2019- 2022, datos en
niveles, con base ene.2019=100
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central

incertidumbre sobre una recuperacién sostenida
durante este afio y el préximo producto de los
impactos recesivos de la inflacién y los costos
adicionales de los ajustes fiscales y monetarios
necesarios para poder contenerla, frustrando una
recuperacién mas sélida y sostenida.

PIB, Actividad Economica, Inflacion, y Demanda
Agregada

Al observar los datos de la evolucién del PIB y la
actividad econémica durante el afio 2020 y 2021
confirman un ario recesivo seguido de una fuerte
recuperacion respectivamente. En efecto, el afio
2020 el PIB se contrajo en 5,8%, seguramente
una de las peores recesiones de la historia eco-
némica de Chile después de la Gran Depresion de
la década del 30 y la Crisis Bancaria del 82-83
seguido de una impresionante, rapida y boyante
recuperaciéon con un crecimiento del PIB de 15.54%
recuperando los niveles prepandemia y “estallido
social”. El término de las cuarentenas y con ello
una mayor normalizacién las actividades junto,
como veremos mas adelante, con una expansion
de la demanda agregada han sido claves en este
resultado.

Grafico N° 2 - Evolucion de la inflacion y la Tasa de Politica
Monetaria (TPM)
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Grafico N° 3 -Evolucion Mensual de IMACEC 2021-2022
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Grafico N° 4 - La Demanda Interna y Externa y sus Componentes
2019-2022, datos en niveles, con hase abr. 2019=100
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Sin embargo y al mismo tiempo, observamos
en el grafico 2 que hacia fines de afio 2021 esta
expansion del PIB y la actividad econdmica ha
sido coincidente con el inicio de un proceso in-
flacionario y un aumento de la tasa de interés
de politica monetaria (TPM) por parte del Banco
Central de Chile (BC) como una medida de con-
trol de la inflacién y retornar a su objetivo meta
del 3%. Especificamente, vemos que la inflacion
del afio 2021, medida por el indice de precios al
consumidor (IPC), cerrd el afio con un aumen-
to de 11.5%, la mas alta en 28 afios y lejos de la
meta inflacionaria del BC. Con ello la autoridad
del ente emisor inicié el proceso de alzas en la
TPM dando término asi al escenario monetario
de tasas bajas con un alza de un 0.75% en agosto
de 2021 a un 4% en diciembre de ese mismo ano,
proceso que ha continuado este ario con aumentos
aun mas agresivos en la TPM la que hoy llega al
9%. Pensamos que el desequilibrio interno entre
la demanda y la oferta es una explicacion razo-
nable para la inflacién durante el afio 2021 y en
particular para lo que observamos este ario donde
se ha sumado factores internacionales producto
de la guerra de Rusia-Ucrania y que ha signifi-
cado aumentos en los precios de los alimentos,
los combustibles y el gas como factores de costos
adicionales en la evolucion de la inflacién.!

A pesar de los ajustes en politica monetaria y su
impacto en los diferentes componentes de la de-
manda agregada (gasto) la actividad econémica ha
seguido creciendo a tasas insostenibles, haciendo
el desequilibrio entre la oferta y la demanda mas
persistente en lo que va corrido del presente arno,
a pesar de que ya algunos indicadores de ven-
tas en el Ultimo mes comienzan a mostrar una
desaceleracién. Sivemos la evolucién del Indice
de Actividad Econdémica Mensual (IMACEC) de
los ultimos meses que se muestra en el grafico
3 podemos comprobar lo boyante de la actividad
econdémica. En efecto, el IMACEC de junio crecid
a un ritmo de 6,4% con respecto a igual periodo
del afio anterior por lo que su crecimiento anuali-
zado llega a 5.8% lo que, a pesar de que es menor



a lo observado durante el 2021, aun es alto para
quitar la presion domeéstica a los precios.

Si analizamos la evolucién de la demanda agre-
gada vemos que esta cae por debajo de los niveles
de prepandemia durante el 2020 y se recupera
el 2021 como se aprecia en el grafico 4. Especi-
ficamente, la demanda agregada el ario 2020 se
contrae en cerca de 17.5% y vuelve a recuperar
con un aumento del 22.4% el 2021. Desagregado
los componentes de la demanda agregada obser-
vamos que el consumo y la inversion el afio 2020
se contraen en 7.5% y 11.5% respectivamente y
se recuperan el ario 2021 con aumentos de 14.9%
y 19.9%, respectivamente. Es importante con-
siderar que la demanda externa medida por las
exportaciones neta colapsa durante el afio 2020
que se contrae en 7.9% y aun en el presente afo,
las exportaciones netas se encuentran por debajo
del nivel prepandemia.

Al analizar la evoluciéon de la demanda agregada
podemos ver que a pesar de su significativa caida
el anio 2020 esta se recupera durante el afio 2021
por los impactos de las condiciones de liquidez
favorables y las transferencias del Estado para
estabilizar los ingresos de los hogares y los retiros
las AFP y que ha continuado durante el afio 2022,
donde los datos para el primer trimestre del arnio
muestran un expansion de la demanda de 2.7%
liderada nuevamente por el consumo y en menor
grado por el gasto en inversién que muestra un
expansion de 0.9% durante el primer trimestre,
pero aun su nivel es relativamente bajo como se
aprecia en el grafico 4. Por otro lado, la demanda
externa medida por las exportaciones netas aun
se encuentra contenida por la recuperacién de la
actividad econdmica internacional, los problemas
de logistica de transporte y mas recientemente
por las expectativas de una recesiéon mundial,
producto de la inflaciéon en EE. UU. y el mundo
desarrollado, y los ajustes de politica monetaria.

Grafico N° 5 - Evolucion de los Niveles de Produccion Trimestral
2019-2022

120

100

90

Ene Jul Ene Jul Ene Jul Ene
2019 2019 2020 2020 2021 2021 2022

Fuente: Elaboracion Propia con datos del Banco Central

A pesar de ello, esta coyuntura de la demanda
externa viene a quitarle presion a la demanda ya
ajustada fuertemente por la evolucién de consumo
privado. En efecto, en un escenario internacio-
nal boyante la situacion del desequilibrio entre
la demanda y la capacidad productiva seria mas
compleja y seguramente tendriamos tasas de
interés mas altas.

Por otro lado, la situacién fiscal claramente ha
sido expansiva por los aumentos del gasto fiscal
desde la pandemia. En efecto, los datos dispo-
nibles muestran que el déficit fiscal del afio 2021
cerrd con un 7.6% del PIB y que es 0.5% mas
alto que el déficit del afio 2002 explicado por un
aumento histérico del gasto publico el afio pa-
sado de mas de 94 mil millones ddlares lo que
equivale a un crecimiento anual de mas de 33%.
Al mismo tiempo, la recaudacion tributaria el afio
2021 solo totalizd 71 mil millones de ddlares lo
que significa un saldo fiscal negativo de 23 mil

* Para mayor andlisis de la inflacion en Chile ver articulo del Dr. Renato Aquilar en esta edicion, en la secciéon “En Profundidad”.




Grafico N° 6 - Evolucion del PIB Tendencial y el PIB Efectivo (%)?
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Fuente: Elaboracidn Propia con datos del Ministerio de Hacienda

millones de délares. Asimismo, el endeudamiento
del fisco llegé al 32.5% del PIB el afio 2020 y a
36.2% el ano pasado.?

Es evidente que actualmente la politica fiscal ya
se encuentra con importantes limitaciones por
su déficit, endeudamiento y financiamiento. Una
desaceleracion del crecimiento del PIB este afio
y el proximo limitaria aun mas los ingresos del
fisco y seguramente los recursos que venga de
una reforma tributaria que ya esta en discusién.

Capacidad Productiva y Descoordinacion entre
la Oferta y la Demanda.

Una caracteristica importante y relevante de
esta crisis ha sido su impacto simultaneo tanto
en la demanda, pero también en la oferta y por
tanto en su capacidad productiva. Como lo he-
mos senialado, esta crisis contrajo fuertemente
el gasto (demanda), pero también la capacidad

Bl PIB efectivo PIB tendencial

2022 2023 2024 2025 2026

productiva. Esto es una importante conside-
racion desde el punto de vista de los cuidados
que hay que tener en las estrategias de recu-
peracion especialmente si éstas se encuentran
descoordinadas y desalineadas. La expansion de
la demanda en un escenario con una capacidad
productiva limitada de la economia limita tam-
bién los efectos de un estimulo de la deman-
da. Es evidente que una descoordinacién entre
ambos puede significar no solo la incapacidad
de una recuperaciéon mas rapida, sino a la vez
verse frustrada producto de la inflaciéon y sus
efectos recesivos. No cabe duda de que la dina-
mica de la economia chilena en estos ultimos
afios muestra esta descoordinacién.

Si observamos los datos disponibles sobre los
niveles de produccién a partir del afio 2019
podemos constatar que estos caen el ario 2020
y se vuelven a recuperar el ario 2021, pero aun
por debajo de los niveles prepandemia.

> A pesar de que este endeudamiento ptblico no es excesivo comparado con otros paises, pero si ha sido mayor a lo mostrado antes

de la crisis subprime donde este llegaba a 4.8% el afio 2008.

3 El dato perteneciente al 2022, corresponde al primer trimestre de dicho ano.



Podemos observar que la produccién industrial el
afno 2020 cae por debajo de su nivel prepandemia
con una contraccion de 8.9% y este se recupera
levemente por sobre el nivel de prepandemia vy
vuelve a caer a partir de octubre del afio 2021.
Esto indica que el nivel de producciéon no mues-
tra signos de recuperacion importantes como los
exhibidos por la demanda.

Por otro lado, podemos mencionar las estimaciones
del producto potencial (tendencial) de la economia
que establece la maxima produccién que el pais puede
disponer. De acuerdo con las estimaciones del Comité
de Expertos el crecimiento potencial (tendencial)
de Chile para el ario 2022 se estima en 2.6%. Esto
significa que una demanda por encima del PIB po-
tencial se traduce en presiones inflacionarias para
2022. En el grafico 6 podemos observar la evolucién
del PIB tendencial y del PIB efectivo donde se pueden
apreciar las brechas existentes entre la demanda y
la capacidad instalada en los ultimos afios.

Considerando los escenarios macroecondémicos
de los dos ultimos afios y en particular en lo que
va corrido de este afio 2022, la evolucion de la
demanda agregada junto con una capacidad p
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roductiva que no muestra aun los niveles pre-
pandemia deberia seguir complicando la evolu-
cién de la economia durante el presente afo y la
primera mitad del afio 2023, especialmente por
el fendmeno inflacionario nacional, pero también
internacional, efectos que son recesivos. Al mis-
mo tiempo, los esfuerzos por parte la autoridad
monetaria por controlar la inflacion y retornarla a
su meta objetivo implicara alzas adicionales en la
TPM continuando de esa manera con una politica
monetaria contractiva a lo largo del ciclo por lo
menos hasta el segundo trimestre del préximo,
para iniciar una etapa a la normalizacién de la
TPM hacia una tasa mas neutra a lo largo del
ciclo. Este escenario inflacionario y la reaccion
del BC dependera también en buena medida de la
evolucion de la inflacion internacional, especial-
mente la guerra de Ucrania-Rusia y las politicas
monetarias de la Reserva Federal de EE.UU. y en
menor medida del Banco Central Europeo. En este
sentido, el escenario local como el internacional
seran fundamentales para una recuperacion de
una actividad econémica sostenida y gradual a
partir del ano 2023. En lo que queda del presente
afio en anhelo de una recuperacién mas vigorosa
se vera frustrada por los efectos de la inflacion.
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Analisis Regional

Los sintomas del COVID en la economia regional,
cun fuerte resfrio con secuelas?

: 1 Covid-19 es una enfermedad que ha ido mos-
1 trando una diversidad de sintomas desde su
aparicion a fines de 2019 y, tal como en el cuerpo
humano, ha ido dejando su huella en la economia
mundial. Y asi como la enfermedad mostro afectar a
distintas personas con distintos sintomas, con o sin
fiebre, con o sin pérdida de olfato, mayor o menor
grado de fatiga, etc., los efectos que se derivan de
la crisis en los distintos sectores econémicos deter-
minaran la gravedad y duracién de la crisis.

En la economia, la pandemia generd cambios pro-
fundos tanto en la cantidad como en la forma de
llevar a cabo las actividades econdémicas, por lo
que vale la pena preguntarse si esta crisis incidira
permanentemente en nuestra forma de producir
e intercambiar bienes, tal como el “Covid largo”
incluso obligd a algunos pacientes a reaprender

Grafico N° 1 - PIB por actividad econémica, Region del Bio-
hio, volumen a precios del ano anterior encadenado, series
empalmadas, referencia 2018 (miles de millones de pesos
encadenados)
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Informe preparado por el Taller de Andlisis
de Coyuntura, bajo la responsabilidad del
Prof. Claudio Parés Bengoechea, PhD.
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a realizar actividades biolégicas basicas y no han
recuperado del todo su estilo de vida anterior a
la enfermedad.

Las cifras disponibles para la regién muestran que
la peor parte de la enfermedad ya paso, pero esta
dejando consecuencias algo mas duraderas en al-
gunos sectores. En este informe abordaremos los
impactos econdémicos de la crisis sanitaria, especial -
mente en lo relacionado a la actividad econémica y
el empleo. Con esto, aventuraremos un diagndstico
que permita identificar los problemas mas urgentes
para lograr una recuperacion sostenible.

Actividad Economica

La reciente publicacién de datos de Producto In-
terno Bruto regional hecha por el Banco Central y
que se muestran en el Grafico 1, indican que, mas
alla del escaso dinamismo de la actividad econo-
mica regional, la crisis golped principalmente al
sector productor de bienes. La buena noticia es
que los sectores de comercio y servicios no fue-
ron tan dafiados y que todos ya han recuperado,
incluso, sus niveles de tendencia.

Al hacer el desglose de la actividad productiva -
que se muestra en el Grafico 2 - tanto la indus-
tria como el resto de las actividades productivas
siguieron trayectorias similares.

Aunque la naturaleza de esta crisis ha afectado de
maneras distintas a distintos sectores econémicos,
si observamos el Grafico 3 muestra que el Indice
de Ventas de Supermercados (ISUP), el Indice de



Grafico N° 2 - PIB sector produccion de bienes, por actividad
econémica, Region del Biobio, volumen a precios del ano
anterior encadenado, series empalmadas, referencia 2018
(miles de millones de pesos encadenados)
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Produccién Manufacturera y el nivel de exporta-
ciones regionales, confirmamos que la crisis no
fue tan grave en esos sectores. De hecho, no se
observa un cambio perceptible en esas actividades
antes ni después del inicio de la crisis sanitaria.

En cambio, otros sectores, como el turismo, muestran
un deterioro notable. El Indice de Pernoctaciones
(EMAT) asi lo evidencia. Afortunadamente, para la
regién el sector manufacturero, principal motor de
la actividad, mantuvo su tranco lento, pero seguro.

Empleo

En términos de empleo, la region del Biobio, tan
solo entre marzo y junio de 2020 perdié 129.240
empleos de los cuales, a abril de 2022 faltaba por
recuperar 28.639.- Es decir, que la region tardara
mas de dos afos en recuperar lo perdido en solo los

Gréfico N° 3 - Indice de Produccion Manufacturera (IPMan
- Base promedio ano 2014=100), Indice de Ventas de Super-
mercados (ISUP - Base promedio ano 2014=100), Total de
exportaciones (valor FOB)
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Fuente: Elaboracién Propia con datos del Banco Central

tres primeros meses de pandemia. Esto, sin consi-
derar los 11.572 empleos perdidos entre octubre de
2019 y marzo de 2020 después del estallido social.!

Los graficos a continuacién nos muestran cémo la
crisis golped de manera similar o diferenciada a
distintos grupos. En efecto, cuando graficamos los
niveles de ocupacion de hombres y mujeres en los
ejes de abscisas y ordenadas, podemos observar los
movimientos verticales que afectan a las mujeres,
y los movimientos horizontales que afectan a los
hombres. Esto permite identificar que, cuando ocu-
rre un movimiento en la direccién del eje de 45°,
ha ocurrido un shock que afecta a ambos grupos
por igual y que cuando se desvia hacia uno de los
lados, el shock es asimétrico.

En el Grafico 5 observamos, primero, que la compo-
sicion del empleo regional por género esta muy por

t Fuente: Encuesta Nacional de Empleo, INE.




debajo de la linea de 45°, lo que vuelve a mostrar la
persistente brecha de participacion entre hombres y
mujeres. Ademas, vemos que el shock de inicios de
2020 golped tanto a hombres como mujeres, pero la
recuperacién ha estado ligeramente cargada hacia
la recuperacién del empleo masculino.

En cuanto a la informalidad en la ocupacién, la
historia es algo distinta. En este caso, es deseable
alejarse de la linea de 45° en el sentido que mien-
tras mayor sea la proporcién de empleo formal en
desmedro del empleo informal, tendremos una

Grafico N° 4 - Namero total de noches que los pasajeros se
alojan en establecimientos de la region, EMAT.
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Grafico N° 5- Total de ocupados por género (miles de personas)
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actividad econémica mas productiva y sustenta-
ble. Y eso era lo que venia ocurriendo de manera
paulatina entre 2018 y 2019, sin embargo, la crisis
golped fuertemente a ambos grupos, en especial a
los trabajadores informales, quienes se recuperaron
mas rapido y luego han sido seguidos por los tra-
bajadores formales. Lamentablemente, ninguno de
los grupos ha logrado retornar a su estado inicial,
como veiamos al inicio de este texto.

Empleo Por Sectores

Los datos de empleo y que se muestran en los
graficos a continuacién nos permiten observar en
mayor detalle el efecto de la crisis que los datos
de actividad.

De hecho, podemos dividir el impacto del Covid en
tres grupos: un primer grupo que ha sido capaz de
sostener sus niveles de empleo y que, ademas de
la industria solo esta integrado por los servicios de
salud, actividades profesionales y suministro de
agua y que representaba antes de la pandemia un
22% del empleo regional. Un segundo grupo que
sufrié caidas mas o menos importantes, pero que ya
ha retomado sus niveles de empleabilidad previos
a la pandemia en los que se cuentan construccion,
transporte, comunicaciones y servicios adminis-

Grafico N° 6 - Total de ocupados segtin formalidad en el empleo
(miles de personas)
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trativos y que representaba antes de la pandemia
un 17% del empleo. Por ultimo, un tercer grupo
que no ha logrado retomar su capacidad de generar
empleo y que esta compuesto por un largo numero
de sectores y que representaba antes de la pandemia
un 62% del empleo. En este tltimo grupo destacan
sectores que son grandes generadores de empleo
como la agricultura y el turismo. Los graficos a
continuacién detallan estos movimientos.

Entonces, la industria sigue siendo el principal
soporte para la actividad productiva y ha permiti-
do que los efectos de la crisis no sean aun peores
en nuestra regién. Lamentablemente, sectores
importantes en la creacién de empleo como el
sector agricola, educacién y el sector publico si-
guen estando entre un 10% y un 20% por debajo
de los niveles de empleo previos a la pandemia.
A esto se suma que, al comparar la dinamica de
los sectores inmunes y recuperados con la de los
sectores aun afectados, este Ultimo grupo pare-
ce estar estabilizdndose en un nivel mas bajo.
Ninguna de las curvas muestra realmente una
tendencia al alza en los ultimos semestres.

Grafico N° 7 - indice de ocupacion (Ene-Mar 2020=100),
sectores “inmunes”
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Grafico N° 8 - indice de ocupacién (Ene-Mar 2020=100),
sectores “recuperados” a junio 2022
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Gréafico N° 9 - indice de ocupacion (Ene-Mar 2020=100),
sectores “atn afectados” a junio 2022
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Actividad y Empleo

Uno de los grandes problemas de la recuperacion
econdmica es que, aunque la actividad se ha recu-
perado, el empleo sigue rezagado. Si miramos las
cifras agregadas, la actividad econémica regional
retomo su nivel previo a la pandemia a fines de
2020, sin embargo, el empleo regional mantiene
niveles por debajo de lo que tenia hasta 2019.

Este problema no es tan serio en el sector productor
de bienes (ni en el sector industrial ni en el resto
de los sectores productivos), pero es bastante pro-
nunciado en los sectores de comercio y servicios.

Esta crisis ha consolidado al sector industrial
como motor de la economia regional y ha abierto
posibilidades a otros sectores que, sin embargo,
necesitan profundizar su capacidad de generar
empleo para proyectar un dinamismo sostenible
a mediano y largo plazo.

Esta dualidad entre un sector productivo capaz
de sostener su funcionamiento en medio de una
de las peores crisis de la historia y un sector de
comercio y servicios que se reinventa para re-
cuperar su productividad son una buena noticia
a la hora de proyectar el futuro productivo de la
region, sin embargo, dejan un manto de duda a la
hora de analizar la capacidad de generar empleo
y retener riqueza para los habitantes de la zona.

Gréfico N° 10 - indice PIB regional y Ocupacién (Trimestre
1:2020=100)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Instituto Nacional de
Estadisticas y del Banco Central de Chile

Grafico N° 11 indice PIB regional y Ocupacién (Trimestre 1:2020=100), por sectores
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En Profundidad

Retomando la mirada del crecimiento de la Region
del Biohio: ¢Seguimos rezagados?

Uno de los puntos centrales a la hora de pensar
en una politica econdémica regional es disponer
de un diagndstico propio desde una perspectiva
regional que observe desde cerca la realidad y su
comportamiento econémico.

Lo primero que salta a la vista es que la estructura
productiva de la economia regional es distinta a
la de las otras regiones y del pais como un todo.
En versiones anteriores de este mismo Informe,
y en otras instancias y comunicaciones producto
de nuestra investigacién, hemos sefialado que el
comportamiento agregado de nuestra regién era
distinto al del pais, tanto en términos de corto
plazo y volatilidad ciclica como en términos de
largo plazo y de tendencia del crecimiento regional.

Especificamente, la region del Biobio crecia, hasta
los primeros afios de este siglo XXI, en promedio
un punto porcentual mas lento que el resto del
pais. Con esto, la participacion de la regién en el
Producto Interno Bruto (PIB) nacional evidenciaba
un retroceso preocupante, junto con mostrar un

Claudio Parés
Bengoechea, Ph.D.

Profesor Asistente Departamento de
Economia, Universidad de Concepcion.

rezago en la creacién de empleos, relacionado a
esa misma falta de dinamismo.

Al mismo tiempo, el sector de mayor participacién
en el PIB regional era el manufacturero, que no
mostraba ventajas importantes sobre la dindmica
de crecimiento del resto de los sectores de la regién
ni tampoco respecto del resto del pais. Mientras,
un incipiente sector servicios se abria camino y
ofrecia la posibilidad de dinamizar la economia
regional, generando crecimiento y empleo. Pero
de esos analisis ya han pasado mas de 15 afos.

Este articulo pretende retomar este tema y eva-
luar, con los datos disponibles, la evolucién del
crecimiento regional comparativo y su estructura




productiva de los ultimos 20 afios, lo que repre-
senta nuestra agenda de investigacién y aporte
a nuestra region.

Una Mirada a los Datos Regionales de Grecimiento

La economia chilena tuvo un importante desa-
rrollo a fines del siglo XX y a inicios del siglo
XXI, sin embargo, ha ralentizado su ritmo de
crecimiento y muestra desde hace algun tiempo
signos de desequilibrios tanto econémicos como
sociales. Este panorama se repite a lo largo del
pais, aunque se observan diferencias entre las
distintas regiones.

Grafico N° 1- Promedio de Crecimiento del PIB por Regidn,
varios periodos.
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De acuerdo con el grafico N° 1 podemos inferir
que, aunque las regiones con mayor crecimiento
durante las ultimas décadas no son las de mayor
importancia en cuanto a su tamafo a nivel na-
cional, se observan disparidades importantes. La
primera es que la Regién Metropolitana tiende
a crecer sistematicamente mas que el promedio
del pais, y especialmente mas que las regiones
de Valparaiso y Biobio.

Y, aunque este tipo de cambios suelen ser paula-
tinos, las diferencias en el crecimiento regional
han modificado el panorama en cuanto a la par-
ticipacion de cada zona del pais en el Producto
Interno Bruto nacional.

En efecto, los datos de la Tabla 1 muestran que la
participacion en el PIB de la regién Metropolitana
pasé de un 41% a fines de la década de 1980 a un
4.6,1% entre 2011 y 2020. Esta participacion ha
ido en desmedro, principalmente de las regiones
de Valparaiso y Biobio, puesto que el resto de las
regiones ha mantenido una participacién relati-
vamente constante. Esta caida en la participacién
es especialmente marcada en Biobio que redujo su
importancia relativa de 10.8% en el quinquenio
1986-1990 a 7.9% en el decenio 2011-2020.

El mismo fendmeno se observa en las tasas de
ocupacion y desempleo como se muestra en los
graficos N° 2 y N° 3, algo esperable por la rela-
cion entre PIB y ocupacién. Mientras la region

Tabla N° 1- Participacion en el PIB por regiones seleccionadas,
varios periodos.

10,22% 1130%  1224%  10,12%
10,712% 9,69% 9,15% 8,85%
10,80% 8,18% 8,26% 1,88%
4095%  4365%  4335%  46,06%
2131%  26)58%  21,00%  26,48%

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central de Chile



Metropolitana exhibe tasas de ocupacion siste-
maticamente mas altas que las del resto del pais,
la regidn del Biobio exhibe precisamente lo con-
trario: un rezago de varios puntos porcentuales.
Esta diferencia no es tan notoria al observar la
tasa de desempleo debido a la salida de la fuerza
de trabajo de personas desalentadas, sin embargo,
durante las ultimas décadas persiste un desempleo
mas alto en la region del Biobio tanto respecto de
la regiéon Metropolitana como del promedio Pais.

Grafico N° 2 - Tasa de Ocupacidn por regiones seleccionadas,
varios periodos
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Entonces, la relacién entre actividad econdémica
y empleo se hace evidente. Y, aunque la (nece-
saria) actualizacién metodoldgica de la Encuesta
Nacional de Empleo impide comparar con preci-
sion la realidad entre 1986 y 2009 con lo que ha
ocurrido a partir de 2010, es interesante observar
el panorama disponible. Tanto antes como des-
pués del cambio metodoldgico se observa que la
evolucion de las tasas de crecimiento, tanto del
PIB como de la cantidad de ocupados, sigue una

Grafico N° 3 - Tasa de Desempleo por regiones seleccionadas,
varios periodos.
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Instituto Nacional de
Estadisticas y del Banco Central.

' Las cifras de empleo corresponden a las cifras de la antigua Encuesta Nacional de Empleo para los datos entre 1986 y 2009 y para

la Nueva Encuesta Nacional de Empleo a partir de 201o0.

2 Las cifras de desempleo correspondientes a Biobio no consideran a la provincia de Nuble en ninguno de los periodos para hacer
comparable en el tiempo las tasas de ocupacidon de la region del Biobio.




Grafico N° 4 - Cambio porcentual interanual en cantidad de
ocupados y PIB — Chile, 1986 - 2020
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Instituto Nacional de
Estadisticas y del Banco Central.

Grafico N° 5 - Cambio porcentual interanual en cantidad de
ocupados y PIB — Region del Biobio, 1986 - 2020
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Fuente: Elaboracioén propia con datos del Instituto Nacional de
Estadisticas y del Banco Central.

tendencia similar. Y esto ocurre a nivel nacional
y en la regién del Biobio.

Al ver la evolucién del PIB y la ocupacién que se
muestra en los graficos N° 4 y N° 5, esta corre-
lacion es especialmente importante debido a la
oportunidad y periodicidad con la que conocemos
los datos de actividad econémica. En la medida
que ambas variables siguen tendencias similares,
podemos prever el panorama de una observando
la otra. En particular, gracias a que observamos
con solo un mes de rezago las cifras de ocupa-
cion, podemos hacernos una idea en torno a la
actividad productiva antes de conocer las cifras
oficiales de actividad anuales que solo conocemos
con varios meses de desfase.

Una de las razones del rezago persistente de la
regién respecto de la capital y el resto del pais
tiene relacién con que la composicién sectorial
de la economia regional sigue centrada en acti-
vidades de poco dinamismo lo que se aprecia en
los graficos N° 6 y N° 7 y la Tabla 2.

Tabla N°2 - Diferencia de la tasa de crecimiento promedio
regional vs. Nacional por sector. Chile - Biobio, varios periodos.

-10% -34% -32% -1,6%
136% -12% -8,0% -1,2%
8,1% -231% 1,8% -23,2%
39% -16% 04% 1,2%
-8,0% -56% 08% 11%
132% -06% 08% -2,0%
48% -18% -15% -0,5%
10,3% -1,2% -4,0% -0,4%
106% 0% -46% 0,4%
11% -02% -16% -0,2%
2% -02% 00% 0,5%
02% 05% 00% 04%

Fuente: laboracién propia con datos del Banco Central de Chile.



Grafico N° 6 - PIB por sectores - CHILE (miles de millones de pesos encadenados, referencia 2013), varios periodos.
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Gréfico N° 7 - PIB por sectores - BIOBIO (miles de millones de pesos encadenados, referencia 2013), varios periodos.
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Ante la irrupcién de los servicios financieros y
personales en la economia nacional, el sector
industrial ha mantenido su preponderancia en la
region y tan solo en las ultimas décadas se han
comenzado a desarrollar los servicios personales
como alternativa, pero a un ritmo relativamente
mas lento en los ultimos 10 afios que el resto del
pais. Esta evolucién relativamente lenta de otros
potenciales sectores como el sector servicios,
entre otros, ocurre en un escenario de profundos
cambios estructurales en sectores que alguna vez
no solo fueron emblematicos sino también rele-
vantes y con una alta participacion en la matriz
productiva de la regién y en la creacién de em-
pleos como fue el sector de la mineria y el sector
de la pesca.

En este contexto y considerando que las tasas de
crecimiento de la mayoria de los sectores regio-
nales no solo han sido mas lentas que el resto del
pais, sino también su evolucién en el tiempo, el
rezago de la regién respecto del resto del pais se
hace evidente.

En la Tabla 2 se observa la diferencia en el creci-
miento promedio por sector entre la region del Biobio
y el pais. Se observa que, especialmente durante
la ultima década del siglo XX, la region crecié por
debajo del promedio del pais en casi todos los sec-
tores. Aunque esto se revirtié en algunos sectores
durante la década siguiente, solo se consolidé en los
sectores industrial y de generacién eléctrica. Esto
refuerza la idea de que el crecimiento de la region

Grafico N° 8 - Estimacion de Inversion 2021-2025, segiin region, total proyectos privados y piblicos, con cronogramas definidos

al cuarto trimestre de 2021 (en USDMM)
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del Biobio no solo sigue una trayectoria diferente
a la del resto del pais sino que continta rezagado
debido, en parte, a esa diferencia.

Lamentablemente, el panorama no se ve distinto
al proyectar el futuro. De acuerdo con datos de
la Corporacién de Bienes de Capital, la Regién
Metropolitana seguira acaparando la mayor parte
de la inversién durante los préximos afos, con-
solidando un desarrollo cada vez mas alejado del
resto de las regiones del pafis.

Por lo tanto, la Unica forma de retomar una ruta
de desarrollo regional tiene que ver con la con-
solidacion de una matriz productiva regional
suficientemente diversificada y dindmica. Tene-

{#} www.faceaudec.cl

\?“‘1 41 220 4191

mos un sector industrial consolidado que podria
apalancar un desarrollo de servicios personales,
especialmente en educacién y otros, pero es ne-
cesario profundizar alianzas publico-privadas que
sustenten esos compromisos en el largo plazo
para impulsar nuevos polos de crecimiento.

A pesar de que este diagnostico preliminar con
los datos disponibles mads recientes es poco aus-
piciador, la regién del Biobio tiene un enorme
potencial de crecimiento en términos de inversién
en sectores dotados de ventajas comparativas y
disponibilidad de capital humano que actualmente
se exporta o emigra a otras regiones. La agenda
de politica- econémica que aborde estos temas
de largo plazo esta abierta.
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En Profundidad

La inflacion, una visitante incomoda

N uevamente la inflacién se ha hecho pre-
sente en la economia chilena. Esta es una
visita indeseada e incomoda que activa alarmas
en varios sectores. Las ultimas décadas con es-
tabilidad monetaria tuvieron lugar después de
una muy larga historia de inflacién, la que en
algunos momentos alcanzoé niveles calificados
como hiperinflacion. Estos eventos inflacionarios
suelen crear memorias persistentes. Una prueba
de ello, en el caso chileno, es la persistencia de
la UTM y de la UF como indicadores monetarios
constantes, libres de inflacion para contratos de
mediano y corto plazo.

No es sorprendente, entonces, que surja una dis-
cusion acerca de las causas de estas presiones
inflacionarias y sobre las politicas mas adecuadas
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para enfrentarlas. Esta discusién se enmarco en
debates politicos mas especificos, uno de cuyos ejes
centrales es la discusion sobre los retiros de fon-
dos de pensiones. Por este motivo nos ha parecido
importante precisar algunos elementos objetivos
que muchas veces estan ausentes de la discusion.



El punto de partida para tal discusion debe ser
el reconocimiento de que en la inflaciéon hay un
componente internacional y un componente na-
cional. Cudl es la importancia relativa de estos
componentes en el caso chileno es una pregunta
empirica abierta. Sin embargo, hay un amplio
acuerdo de que el peso de la componente inter-
nacional es mayor que el peso de la componente
nacional. El ultimo Informe de Politica Monetaria
(IPoM) del Banco Central estima que esta com-
ponente nacional explicaria un 30 por ciento de
la inflacién, en donde serian criticos los efectos
de los retiros del 10 por ciento de los fondos AFP.

En primer lugar, es importante aclarar que las
presiones inflacionarias no son un fenémeno
particular de la economia chilena, sino que es
un fenémeno global. En todas partes se observan
presiones semejantes, con alzas sobre todo en los
precios de los alimentos y de los combustibles.
Estos son precios muy visibles para el publico, lo
que lleva a la formacién de expectativas inflacio-
narias que realimentan estas presiones inflacio-
narias. La inflacion, en una economia pequefia y
tan abierta como la chilena, tiene un importante

Grafico 1 - Inflacion Mensual Anualizada
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componente que se origina en la conducta de los
precios internacionales. El efecto de los precios
internacionales es mediado por el tipo de cambio.
El ambiente general de incertidumbre generado
por los fendmenos descritos anteriormente, y
por la pandemia misma, lleva a presiones sobre
la tasa de cambio, ya que el dolar sigue siendo el
recurso de reserva de valor favorito.

Es importante sefialar que la inflacién chilena se
mantenia, de manera consistente, en niveles in-
feriores a los de la inflacién internacional. Ahora
la inflacién chilena ha superado esos niveles. No
hay claridad sobre las razones porque la brecha
entre las dos inflaciones comenzo a cerrarse du-
rante el segundo trimestre de 2021, hasta invertir
la relacién. Explicaciones posibles son el impacto
de los retiros de las AFP y el hecho que el vector
de precios chileno es especialmente sensible a
dos de los precios que mas han crecido interna-
cionalmente: los granos y los combustibles. Esto
puede apreciarse en el grafico siguiente.

Por otra parte, podemos ver (grafico de Figura 2)
que la inflacion chilena sigue, en general el mis-
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mo patréon que sus vecinos. La excepcion es Brasil
que tiene un problema inflacionario que precede
la pandemia y los conocidos casos de Argentinay
Venezuela. Una comparacion semejante muestra
que la inflacion chilena supera consistentemente
la inflacién en la OCDE, pero sigue gruesamente
el mismo patrén de variacion.

Esta inflacion internacional se debe a varios fac-
tores, el principal de los cuales es un desajuste de
las cadenas internacionales de proveedores. Las
restricciones de demanda causadas por la pande-
mia no han sido tan grandes como se esperaba,
mas bien hemos tenido un desplazamiento de
la demanda desde los servicios a los bienes. El
consumo de bienes encontrd una excelente solu-
cion en el comercio electrénico. El impacto de la
pandemia fue mas limitado en el sector servicios.

A comienzo de la pandemia, los armadores, gol-
peados por barcos trabados en puertos extranjeros

Grafico2 - Inflacion de Chile y sus vecinos
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con tripulaciones que no podian bajar a tierra ni
evacuadas a los puertos de origen, sacaron de
circulacion numerosas unidades. Una flota dis-
minuida debié enfrentar una sélida demanda de
transporte maritimo. Por otra parte, la pandemia
afectd seriamente la operabilidad de los puertos y
hoy observamos largas colas de espera de barcos
en la entrada de la mayoria de los puertos, con lo
que las fechas y plazos de entrega de los bienes
transportados se han hecho dificiles de predecir,
agravando el clima de incertidumbre propio de la
pandemia. Esto también ha llevado a déficits de
oferta globales en diferentes sectores producti-
VOS, como la reciente crisis de semiconductores
que, en repetidas ocasiones, ha paralizado por
semanas a la industria automovilistica.

Otro factor importante es la guerra de Ucrania. Las
consecuencias de esta guerra afectan directamente
a la inflacién en Chile. En primer lugar, Ucrania
es uno de los mas importantes exportadores de
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trigo. Hay enormes cantidades de trigo en puertos
ucranianos que no pueden ser exportados por el
boqueo naval ruso. La mayor parte del trigo que
se consume en Chile es importado. Por otra parte,
las sanciones impuestas a Rusia han impactado con
fuerza el precio internacional de los combustibles
fésiles. Chile produce solo una pequefia fraccion de
los combustibles fosiles que consume. Finalmente,
la inesperada duracion de la guerra, que no mues-
tra seflales de solucién, contribuye fuertemente al
clima de inseguridad general que prevalece.

Las inyecciones masivas de liquidez para incentivar
el consumo vy la actividad econémica, y combatir
el desempleo tampoco son Unicas de Chile. Estas
inyecciones han tenido lugar en todo el mundo
y, a menudo, de mayor importancia que en Chi-
le. Estas inyecciones de liquidez crean presiones
inflacionarias que refuerzan las creadas por el
desajuste en las cadenas globales de proveedores.

¢Afectan los retiros de los fondos de pensiones a
la inflacién? La respuesta es que si contribuyen
a las presiones inflacionarias, pero muy limita-
damente. En primer lugar, porque no son cifras
tan altas comparadas con otras fuentes de liqui-
dez, especialmente en el caso del cuarto retiro.
Por otra parte, las AFP liquidaran activos en el
extranjero para financiar el retiro. Estos ddlares
seran inyectados al mercado de divisas crean-
do presiones a la baja de la tasa de cambio. Los
nuevos retiros afectan a numerosas personas que
satisfacen con un cierto margen sus necesidades
de consumo y, en consecuencia, van a ahorrar

o0 invertir estos fondos. Una forma de ahorro es
cambiada por otra forma, sin efectos netos sobre
la liquidez. En una medida considerable, la clase
media capaz de ahorrar que retiran sus depdsitos
y los invierten en otras partes entrega un mensaje
muy claro de desconfianza en la capacidad de las
AFP para entregar pensiones adecuadas.

Una primera conclusion resulta obvia. Las politicas
antiinflacionarias que implementen las autoridades
tienen un efecto limitado, pues hay importantes
elementos inflacionarios que se generan fuera
de nuestras fronteras. Las decisiones de politica
econémica tomadas por las autoridades chilenas
no afectan estos factores internacionales, con lo
que las medidas antiinflacionarias locales se hacen
impotentes. Debemos, entonces, esperar un cierto
periodo, uno o dos afios, con niveles inflacionarios
incémodamente altos. Sin embargo, hay sefiales
a nivel internacional de que la tasa de inflacion
se estaria estabilizando. El Banco Central y el go-
bierno deben ser especialmente cautos, porque la
aplicacién con excesiva fuerza de politicas anti-
inflacionarias de escaso poder puede tener efectos
negativos sobre la actividad econémica.

La clave del problema es, entonces, la cautela para
no arriesgar innecesariamente la recuperacion
de la actividad econdémica de la postpandemia.
Probablemente, durante la segunda mitad del afio
seria la oportunidad para una politica monetaria
mas agresiva. Esto también daria tiempo para
disefiar e implementar una politica fiscal efectiva,
que es mas lenta por naturaleza.
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